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льності банків на відповідні клієнтські сегменти фінансового ри-
нку, такі як населення. А партнерські відносини між ними щодо 
конкретних напрямів банківського бізнесу стимулюватимуть за-
лучення заощаджень населення до вітчизняних банків, зниження 
ризику його недовіри до банківської системи та збільшення інве-
стиційного фонду для економічного зростання України. 
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 ОСОБЛИВОСТІ ОПОДАТКУВАННЯ ПРОЦЕНТНИХ ДОХОДІВ І ДИВІДЕНДІВ ГРОМАДЯН 
 Податкове стимулювання заощаджень та інвестицій може 
здійснюватися різними засобами, у тому числі і в процесі опода-
ткування процентних доходів, які фізичні особи отримують від 
розміщення своїх заощаджень. Ці доходи можуть оподатковува-
тись як на загальних підставах, так і в особливому режимі. 
Обидва способи мають як переваги, так і недоліки. За станда-
ртних умов оподаткування досягається більша соціальна справе-
дливість шляхом перерозподілу процентних доходів, але змен-
шуються стимули до заощадження та інвестицій. При пільговому 
ж режимі ці стимули очевидні, але це може призвести до істот-
них втрат надходжень прибуткового податку через використання 
даного способу одержання доходів як маскування виплати заро-
бітної плати, винагород, дивідендів та інших видів доходів. 
Світова фінансова наука віддає перевагу особливому режиму 
оподаткування процентних доходів, тому що податок на дохід з 
відсотків збільшує ціну майбутнього споживання, тобто у зви-
чайних умовах веде до його скорочення. Заощадження — це ви-
трати на майбутнє споживання. Економічні наслідки такого по-
датку залежать від величини еластичності заміщення й 
еластичності споживання з багатства. Майбутнє споживання стає 
дорожчим, тому може бути замінене на поточне, але якщо є чіткі 
переваги майбутнього споживання, то його величина може збере-
гтися. 
Якщо ефект доходу більше ефекту заміщення, то збільшується 
схильність до ризику. Ця тенденція посилюється, якщо законо-
давство допускає відрахування втрат з оподатковуваного доходу. 
У протилежному випадку (ефект доходу слабкіший ефекту замі-
щення) податок сприяє зменшенню схильності до ризику, що не-
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 їх взаємодію. 
гативно впливає на можливості економічного зростання. В оці-
нюванні податкової системи важливим аспектом є те, що 
некоректно порівнювати кількість викривлень, які викликані 
різними податками. Так, прибутковий податок знижує норму 
доходу на заощадження і, таким чином, спотворює вибір між 
споживанням сьогодні та накопиченням з метою споживання в 
майбутньому. Податок на споживання усунув би це марнотратне 
викривлення, але він не є одноразовим податком. Тому варто 
враховувати величину різних чинників та
Емпіричні дослідження, хоча і є суперечливими, у цілому по-
казують, що податкові стимули мало впливають на обсяг заоща-
джень, але мають досить сильний вплив на їхню структуру. На 
практиці не зовсім зрозуміло, де лежить різниця між розміщен-
ням заощаджень і господарською діяльністю. Цю різницю вкрай 
важко визначити, навіть якщо вважати, що заощадження — це 
тільки збільшення фінансових активів. Тому на практиці всю дія-
льність з отримання доходу можна відносити до підприємництва 
й обкладати податком на прибуток чи прибутковим податком, 
але, як і дивіденди, один раз. У цьому випадку відсоток за вкла-
дами — це витрати, що віднімаються в дебітора, і оподатковува-
ний дохід — у кредитора. 
Доходи фізичних осіб у вигляді дивідендів являють собою не-
від’ємну частину оподатковуваної бази, і проблема необхідності 
справляння прибуткового податку з цих доходів пов’язана з тим, 
що оподатковування дивідендів, як і інших доходів, пов’язаних з 
капітальними активами, може відбуватися також біля джерела у 
вигляді авансового платежу з прибуткового податку чи за допо-
могою податку на прибуток корпорацій. 
Еквівалентність пропорційного податку на сукупні доходи і 
податку з продажу, чи ПДВ з відшкодуванням сплаченої суми 
податку на попередніх стадіях виробництва, зумовлюється рівні-
стю обох показників — валового доходу і сукупної доданої вар-
тості. Винятком з прибуткового оподатковування процентних до-
ходів і доходів на капітал фактично виключається прибутковий 
податок разом з податком на прибуток корпорацій, рівним подат-
ку на чисте споживання. Застосування останнього обмежене мож-
ливістю адміністрування подібного податку, тому що розрахунок 
чистого споживання потребує контролю за витратами коштів ко-
жним конкретним економічним агентом. Обкладання доходу, 
який витрачено на товари і послуги з метою стимулювання за-
ощаджень, могло б ґрунтуватися або на проведенні кожним пла-
тником податків обліку витрат, або на регулярній інвентаризації 
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активів (витрачений дохід дорівнює отриманому за винятком 
приросту активів). В обох випадках виникають проблеми. Зали-
шаються невизначеними також критерії віднесення покупок до 
предметів тривалого користування (заощадженням) чи до предме-
тів поточного споживання. Варто також брати до уваги, що пода-
ток на витрати впливає на розміщення заощаджень за рахунок 
скорочення доходу тих, у кого велика схильність до споживання, а 
отже, він вигідний високоприбутковим верствам населення. 
Якщо прагнути до збільшення рівня справедливості прибутко-
вого оподатковування, то можливим підходом могло б бути деяке 
підвищення ставок оподатковування високих доходів при зни-
женні ставки, застосовуваної до низьких доходів. Одночасно мо-
жна було б підвищити ступінь прогресивності шкали прибутко-
вого податку шляхом збільшення розмірів неоподатковуваного 
мінімуму доходу. У результаті відбудеться збільшення податко-
вого навантаження на заможні верстви населення і зниження по-
даткового тиску на низькодохідні групи при збереженні незмін-
ного рівня збирання податку. 
Очевидно, що такі структурні зміни можуть впливати як на 
процес формування заощаджень, так і на структуру фінансових 
портфелів, тому що прибутковий податок знижує як обсяг заоща-
джень, так і віддачу від їх розміщення. Причому, якщо виходити 
з кейнсіанських поглядів, то підвищення ефективної ставки за 
рахунок збільшення ступеня прогресивності в оподатковуванні в 
більшій мірі зменшує схильність до заощаджень, тому що більше 
знижує високі доходи потенційних власників заощаджень. Тому 
альтернативою підвищення прогресивності прибуткового опода-
тковування може бути диференціація ставок непрямих податків 
таким чином, щоб предмети розкоші обкладалися за підвищени-
ми ставками. Однак варто враховувати, що саме пряме оподатко-
вування більшою мірою призначене для перерозподільних цілей, 
а непряме має використовуватися для одержання бюджетних 
надходжень. Непряме оподатковування є неефективним інстру-
ментом політики перерозподілу доходів, навіть за умови диферен-
ціації з товарів розкоші та першої необхідності. 
Зміни прибуткового оподатковування, що пропонуються, мо-
жуть торкнутися і системи переваг економічних агентів стосовно 
ризику. Як відомо, якщо еластичність попиту з багатства для ри-
зикованого активу менша чи дорівнює одиниці, то прибутковий 
податок підвищує частку портфеля, яка інвестована в ризикова-
ний актив, підвищує соціальний ризик. У більшості практичних 
ситуацій еластичність з багатства більша одиниці. При цьому 
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ефект багатства скорочує інвестиції в ризикований актив при збі-
льшенні прибуткового податку. Однак прибутковий податок ви-
кликає також ефект заміщення, тому володіння ризикованим ак-
тивом можуть зрости. 
Поряд з можливим небажаним впливом збільшення ставки 
прибуткового податку на заощадження і схильність до ризику 
підхід, який пов’язаний зі збільшенням прогресивності оподатко-
вування, навряд чи приніс би очікувані результати у сфері під-
вищення рівня справедливості. Справа в тому, що подальше під-
вищення граничних ставок оподатковування різко підвищило б 
стимули до ухилення від податку. Тому замість очікуваного по-
силення податкового преса на осіб з високими доходами найімо-
вірнішим розвитком подій було б лише подальше розширення 
масштабів ухилення від податків з використанням різних легаль-
них, квазілегальних і незаконних методів. Унаслідок перерозпо-
ділу податкового тягаря малозабезпечені верстви населення ста-
ли б платити відносно більшу частку прибуткового податку і 
несправедливість податкової системи зросла б. 
Особлива роль процентних доходів у прибутковому оподатко-
вуванні викликана тим, що утримання податку з таких доходів 
вносить викривлення в прийняття рішень індивідуумів, а саме 
стимулюється теперішнє споживання замість стимулювання на-
громаджень і майбутнього споживання. Подібна зміна в структу-
рі споживання веде до чистих втрат суспільного добробуту через 
наявність ефекту заміщення, зумовленого зсувом переваг у бік 
споживання в даний час. Просте прибуткове оподатковування за-
робітної плати (чи інших некапітальних джерел доходу) знижує 
рівень споживання протягом всього життя платника податків і не 
спричиняє таких втрат. Виключення процентних доходів з оподат-
ковуваної бази має також позитивне значення з погляду стиму-
лювання інвестицій. 
У наш час в України діє особливий режим оподаткування 
процентних доходів. Згідно з п. 5.1 Декрету «Про прибутковий 
податок з громадян» до сукупного оподатковуваного доходу не 
включаються суми, одержані громадянами в результаті розмі-
щення їх власних заощаджень на поточних (депозитних) рахун-
ках банків України (у тому числі в іноземній валюті); суми, які 
інвестовані на реконструкцію і розширення виробництва 
суб’єктів підприємницької діяльності; виграші за облігаціями 
державних позик та лотереями, проценти і виграші за вкладами в 
установах банків, з ощадних сертифікатів та державних казна-
чейських зобов’язань. Водночас доходи від інвестицій громадян в 
 174
акції підлягають оподаткуванню, що свідчить про недоліки в 
чинному законодавстві з позицій забезпечення економічного зро-
стання, яке потребує значних інвестицій. 
Загалом можливі три варіанти оподаткування дивідендів. Пе-
рший варіант полягає в оподаткуванні податком на прибуток біля 
джерела корпоративного доходу — загальної суми прибутку. Пі-
сля цього виплачуються дивіденди, які вже не обкладаються при-
бутковим податком з громадян. Цей варіант не допускає подвій-
ного оподаткування і найбільше стимулює інвестиції. Другий 
варіант передбачає оподаткування як корпоративного доходу — 
прибутку, так і індивідуальних доходів — дивідендів. Це, по суті, 
подвійне оподаткування власників акціонерного капіталу. Третій 
варіант, скоріше гіпотетичний, передбачає, що спочатку з балан-
сового прибутку виплачуються дивіденди, які оподатковуються 
прибутковим податком, а потім сума, що залишилась, обклада-
ється податком на прибуток підприємств. 
В Україні тепер діє досить специфічний варіант. Нарахо-
вані дивіденди оподатковуються за ставкою 30% як прибуток 
підприємств і виплачуються акціонерам за вирахуванням по-
датку. Сума утриманого і перерахованого до бюджету подат-
ку з дивідендів зараховується акціонерним товариством при 
сплаті податку на прибуток. Таким чином, індивідуальні до-
ходи оподатковуються корпоративним податком, що супере-
чить теорії та практиці оподаткування. Крім того, це веде до 
надмірного оподаткування доходів акціонерів, які мають від-
носно низький сукупний дохід, і дещо пільгового — для осіб з 
високими доходами. Головне ж, це виключає стимулювання 
інвестицій. 
Враховуючи складну економічну ситуацію в Україні, з метою 
стимулювання інвестицій бажано було б використовувати другий 
варіант, коли спочатку з балансового прибутку виплачуються ди-
віденди, а нерозподілений прибуток обкладається податком за 
ставкою 30%. Дивіденди доцільно було б враховувати до сукуп-
ного оподатковуваного доходу громадян. У такому разі діятиме 
загальний режим їх оподаткування. Водночас можна було б по-
вернутись і до діючого раніше порядку, коли дивіденди виплачу-
вались із чистого прибутку після сплати податку на прибуток, але 
оподатковувались за окремою пільговою ставкою 15%. 
 
 
 
 
